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1. はしがき
セグメント情報の開示制度は，アメリカにおいて1977年よりセグメント別
財務報告制度として本格的に実施されている。わが国においては，財務諸表
の添付資料として1990年4月1日以降開始事業年度より，セグメント情報の
「IBM社の事業区分（セグメント）別報告 (1977年から
1981年まで）に関する財務分析」 (1)（末政）
開示が要求されることになった。
(541)21 
わが国におけるセグメント情報開示制度の実施を前にして，その方面の先
進国であるアメリカの個別企業の実施状況を調べることを当面の研究課題
とし， アメリカの代表的企業である IBM社の株主宛年次報告書 (Annual
Report)を中心に， セグメント情報の開示状況を 1975年度から 1987年度に
かけての13カ年間に亘って調べてきた。
その13カ年間のセグメント情報開示の変遷は，必ずしも平坦な道をたどる
(1) (2) 
ようなものではなかった。その概要及び特徴について前々稿及ぴ前稿で既に
述べたところである。その主な特徴を再述すると，次の如くである。
(I] セグメメント別財務報告制度の実施前の段階ー―-1976年度以前の事業
年度
(Il] セグメント別財務報告制度の実施第一期—1977年度及ぴ1978年度
(3) 
SFAS, No.14 を積極的に受入れ， 「事業区分別」と「地域別区分」
の各種情報を開示している。
(m] セグメント別財務報告制度の実施第二期—1979年度， 1980年度及び
1981年度
上の第一期の軌道修正をなし，「地域別区分」明細表を「事業区分別」
明細表よりも，優先的に配置した時期である。
(W] セグメント別財務報告制度の実施第三期一ー1982年度
「地域別区分」の各種情報のみに限定した開示を行った年度である。
(V] セグメント別財務報告制度の実施第四期一ー1983年度， 1984年度及ぴ
(1) 拙稿「IBM社におけるセグメント情報の開示 (1975年から1981年まで）」関西
大学商学論集第33巻第4• 5号（昭和63年12月）。
(2) 拙稿「IBM社におけるセグメント別財務報告 (1982年から1987年まで）」関西
大学商学論集第33巻第6号（平成元年2月）。
(3) FASB Statement, No.14, Financial R~炒血gfor Segments of Busi匹 SS
Enterprise, December 1976. 
米国 FASB著・日本公認会計士協会国際委員会訳「財務会計基準書・リース
会計，セグメント会計他」同文館昭和60年。
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1985年度
従来の 3地域別区分の明細表の次に， 「事業区分別」の収益情報のみ
の明細表を追加した時期である。
〔VI〕 セグメント別財務報告制度の実施第五期ーー1986年度及び1987年度
「事業区分別」の収益情報のみの明細表を第一順位に配別し， 4地域
別区分の各種情報の明細表を，その次に配置した時期である。
さらに， 前稿及ぴ前々稿ではふれなかったが， 最近入手した IBM社の
1988年度の株主宛年次報告書 (AnnualReport)を調ぺると，セグメント別
財務報告書の明細表の様式・表示項目について，その表示形式的側面からは
1987年度のそれと略同じであると思われるが，記載内容についてみると，質
的な変化があるものと恩めなければならないと思う。その意味では， 1986年
度及ぴ1987年度の実施第五期と区別して一つの時期を画すべきものと思われ
る。従って，
（頂〕 セグメント別財務報告制度の実施第六期ー1988年度以降
(4) 
この1988年度には， SFAS,No. 96による法人所得税の会計処理の適
(5) 
用，並びに SFAS,No. 94による金融子会社の連結実施の適用に伴い，
事業区分別の収益明細並びに地域別区分の収益及び当期純利益明細の数
値内容に質的な変化が認められる。従って， 1987年度以前のセグメント
情報数値との比較にあたっては，この点特に注意を要する。
以上のように考えると， IBM社のセグメント情報にもとづく財務分析を
行う場合にも，次のように年次区分をして，その分析を行うことが妥当であ
ると思われる。
1. 1977年度から1981年度までのセグメント情報に関する財務分析
(4) FASB Statement No. 96, Accounting for Income ~心es, December 1987. 
(5) FASB Statement No. 94, Consolidation of All Majority-Owned Subsidi-
aries, October 1987. 
「IBM社の事業区分（セグメント）別報告 (1977年から
1981年まで）に関する財務分析」 (1)（末政） (543)23 
この年次では，セグメント別財務報告が本格的に行われ，「事業区分別」
の各種情報の明細表と， 「地域別区分」の各種情報の明細表が， 分析対象
として利用できる。
2. 1982年度から1987年度までのセグメント情報に関する財務分析
この年次では，セグメント情報として「事業区分別」の収益情報のみの
明細表と， 「地域別区分」の各種情報の明細表が分析対象となり， 上記1
とは「事業区分別」のセグメント情報の性質が異る。
3. 1988年度以降のセグメント情報に関する財務分析
セグメント情報の資料としては，上記2と形式的に同じであるが，その
数値内容に質的な変化を認めなければならない。それは金融子会社の利益
額が従来，営業外収益に持分法適用利益として含めれていたに過ぎなかっ
たが， 1988年度より連結することになり，その金融子会社の収益・費用の
総額が連結損益計算書の収益・費用の額に算入されることとなった。従っ
て，金融子会社の収益もセグメント情報の収益数値に算入される。更に，
税弓［後当期純利益数値は1988年度の法人所得税の会計処理の変更により，
その金額内容も変ってきている。
以上のような諸点から， 本稿では， 1977年度から 1981年度までの5ケ年
間を， 本格的なセグメント別財務報告が最初に行われた年代として重親し
たい。 この年代は IBM社が FASB財務会計基準書第14号に従って「事
業区分 (industrysegment)」の総合的なセグメント情報と，「地域別区分
(geographic area segment)」の総合的なセグメント情報の開示を行って
いる。その意味で，この 5ケ年間のセグメント別財務報告に関する財務分析
を手掛けることにした。その場合，本来，「事業区分（セグメント）」別財務
報告面と「地域区分（セグメント）」別財務報告面の両者について同時に総
合的な財務分析を行うべきであるが，取扱う分量的な関係から，本稿では，
「事業区分（セグメント）別財務報告」のみに関連する財務分析に止めるこ
とにし， 「地域別区分（セグメント）別財務報告」に関連する財務分析につ
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いては別稿にゆずることにしたい。
2. セグメント情報に関する財務分析の基礎的な課題
IBM社の年次報告書 (AnnualReport)において開示された1977年度か
ら1981年度までの事業区分（セグメント）別財務報告に関連する財務分析を
行うことを，本稿の課題としている。それには，まず，開示された事業区分
（セグメント）別財務報告の目的，性格並びにそれの財務分析にあたって考
慮しなければならない基礎的な課題を取上げるべきものと考えられる。その
ことは，事業区分（セグメント）別報告の財務分析が具体的にどのような分
析目的のため行われるものであり，それはどのような性格の分析であるかを
考えることにつながるであろう。
セグメント別財務報告が準拠しなければならない会計基準である FASB
財務会計基準書銹14号によるセグメント別情報の目的として，まず第5項で
「本基準書で報告することが要求されている情報の目的は，その企業の過
去の業績及び将来の見込みについてのより良い評価を可能にすることによっ
て，財務諸表の利用者が企業の財務諸表を理解するのに役立てようとするこ
(1) 
とにある。」と記載されている。
さらに，同基準書第75項において，
「第5項で述べたように，本基準書で開示することが要求されている企業
の異なった産業及ぴ世界の異なった地域における事業について，並びに輸出
売上又は主要な顧客への依存度についての情報の目的は，企業の過去の業績
及び将来の見込みについてのより良い評価を可能にすることによって，財務
(1) FASB Statement, No. 15, Financial Reporting for Segments of a Busi— 
ness Enterprise, December 1976, para. 5. 
米国 FASB著・日本公認会計士協会国際委員会訳「財務会計基準書｀・リース
会計，セグメント会計他」同文館 昭和60年 98頁。
「IBM社の事業区分（セグメント）別報告 (1977年から
1981年まで）に関する財務分析」 (1)（末政） (545)25 
諸表の利用者が企業の財務諸表を分析し理解するのに役立てようとすること
(2) 
にある。…」と記載されている。このように，セグメント別情報の目的は財
務諸表の利用者が，企業の過去の業績及び将来の見込みについてのより良い
評価 (betterassessment)を可能にするように， その企業の財務諸表を分
析し理解するに役立てようとするものである。
この点，財務会計基準書の解説書によれば，セグメント別報告の基本的効
用は，連結財務情報から‘‘隠れたデーク”の開放であり，それは異なる産業
セグメントないし地域別区分の収益性，危険性（リスク）及ぴ成長性の異な
る水準をもったのが連結財務情報に統合されているが，セグメント情報によ
り，将来のキャッシュ・フロー及びそれらの結合した形での危険性を評価す
ることが助けられる。一般に，企業の種々の事業活動の性質並ぴにその相対
(3) 
的な大きさに関する情報は有益なものと考えられている。
このように，企業の財務諸表を分析し，理解する役立つものとして，セグ
メント別報告を考える場合に注意しなければならない問題がある。
それは，財務分析における期間比較分析と企業間比較分析，並び企業内部
門業績の比較分析をどのように考えるかの問題である。まず，企業間比較に
ついては， FASB財務会計基準書第14号の第76項で， 次のように記載され
ている。
「それらの基準に準拠して作成された情報は，•ある企業の 1 産業別セグメ
ントを他の企業の類似の産業別セグメントと比較するため（すなわち企業比
較のため）には限られた有用性しかもたないであろう。産業別セグメントの
企業間比較には，すべての企業が準拠すべき分解の基準についてのかなり詳
細な規定が必要であり，またセグメント間の振替及び2セグメント以上に共
通する費用の配賦方法についての会計処理の基準が詳細に定められているこ
(4) 
とも必要である。」と，これは企業間比較のために， セグメント別報告は限
(2) F ASB Statement, No. 14, para. 75.同訳書 127頁。
(3) Delaney-Adler and Epstein-Foran, GAAP五 terpretationand Application, 
1985 Edition, New York : John Wiley, 1985, p. 464. 
(4) F ASB Statement, No. 14, para. 76.同訳書 127頁。
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られた有用性しかもたないことを指摘している。
さらに， この点に関してシュロェク・ー・マッキュラー・クラーク共著で
は，次のようにより明確に記述されている。
「セグメント別情報を分析するにあたり，その利用者は，ある企業の1セ
グメントの比較に，他の企業の同じようなセグメントでもって行うには，両
者の企業が同じような再分解 (disaggregation)手続を使用していなければ，
限られた有用性しかもたないことに注意すべきである。種々のセグメントに
対する共通費用配賦のための手続の過程に特に問題がある。それらに同じよ
(5) 
うな配賦手続がたどられなければ， 比較は完全にゆがめられる。」と，これ
また，企業間比較のためにセグメント情報の利用は限られた有用性しかもた
ないことを指摘している。これは同じ産業分類の同一業種に属する類似企業
を比較対照として選択できても，その中で類似するセグメントを選択し比較
する場合には，種々の点から，限られた有用性しかもたないことに留意しな
ければならないであろう。
さらに，同一企業内の期間比較のためには，•セグメント情報作成に関して
も継続性の維持により，期間比較の分析並びに理解に役立てられなければな
らない。 この点に関して， FASB財務会計基準書第14号の第40項では，産
業別セグメント等についての過去の情報が当該年度の対応する情報とともに
表示される場合に，もし首尾一貫性が維持されていないときは，過年度の情
報は遡及して修正表示し，同時にその修正表示についての性格及び影響額に
(6) 
ついての適当な開示も行わなければならないと記載し，期間比較への考慮を
払っている。
このように，企業間（会社間）比較よりも同一企業内における期間比較に
重点をおいてセグメント別報告の財務分析を考えるべきであろう。それは
FASB財務会計基準書第14号の趣旨からみて肯定できるであろう。
(5) Richard G. Schroeder, Levis D. McCuller and Myrtle Clark, Acco叩血g
Theory, Text and Readings, New York: John Wiley, 1987, p. 587. 
(6) F ASB Statement, No. 14, para. 40.同訳書 116頁参照。
「IBM社の事業区分（セグメント）別報告 (1977年から
1981年まで）に関する財務分析」 (1)（末政） (547)27 
企業内部における管理目的の各部門業績評価のための比較分析について
も，同基準書第14号の趣旨からみて，投資家等の外部利害関係者に対する情
報提供を主目的とする事業区分（セグメント）別報告は，財務会計的性格の
ものであり，直接的には，企業内部における管理会計的目的からの部門業績
評価並びに部門管理責任者の業績評価のための分析とは異なる。管理会計目
的のためのセグメント別分析では，その分析対象資料，並びに分析比率等の
(7) 
分析手法も異なる点に注意を要する。
さらに， FASB財務会計基準書第14号の本質的な性格を考えることに立
帰ることにしたい。
前述の同基準書第14号の第5項及び第75項において，「…財務諸表の利用
者 (financialstatement users)が企業の財務諸表を分析し理解するのに役
立てようとすることにある。」と記載されているが，この場合の財務諸表の利
用者の範囲について， 同基準書第14号の第56項では， 「企業に対してその株
主持分を取得したり， 信用を供与している投資家や信用供与者 (Investors
and lenders who acquire equity interests in or extend credit to an 
enterprise)…又は「投資家，信用供与者及びその他の財務諸表の利用者
(8) 
(investors, credit grantor, and other financial statement users)…」
と記述し，財務諸表利用者は投資家及ぴ信用供与者等の外部の利害関係者を
対象としており，企業内部の管理者を直接的には予定していない。このよう
にセクフント別報告は，明らかに財務会計目的のためのもので，管理会計目
的のためのものとは思われない。
さらに，前述の同基準書第14号の第5項及ぴ第75号における「……情報の
目的は，その企業の過去の業績及び将来の見込みについてのより良い評価を
(7) 管理会計におけるセグメント業績の評価と測定については，次の著書が詳しい。
L. Gayle Rayburn, Pri加iplesof Cost Acco加血g,Chapter 15, Meas匹—
ing and Evalua血gSegment Performance, Homewood Il. : Irwin, 1989 
Fourth Ed., p. 762~819. 
(8) F ASB Statement, No. 14, para. 56.同訳書 120頁。
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可能にすることによって，……」に関連したより詳細な論述を探ぐると，同
第14号の第57項で，「それらの財務諸表の利用者にとっては，危険性及ぴ収益
性の評価が投資及び融資決定の主要要素である (theevaluation of risk and 
return in the central element of investment and lending decisions)。
……収益性 (return)が投融資者 (investoror creditor)に対する予想キ
ャッシュ・フロー (expectedcash flows)と定義されるなら， 危険性の
評価 (theevaluation of risk)には， その企業へ予想キャッシュ・フロ
，ー これが次には投融資者へのキャッシュ・フローの可能性を示すもので
あるが，これのクイミングと金額についての不確実性 (uncertainty)の評価
(assessment) が含まれる。·…••投融資者はそれら各方面にわたるすべて
の要素を分析して，投融資案件にかかわる危険性及び収益性 (therisk and 
return associated with an investment on lending alternative)を評価
(9) 
するのである。」と記載されている。さらに，第58項では，それらの分析を行
うのに，財務諸表に含まれている情報は重要なインプット資料となり，「財務
諸表により，キャッシュ・フローを予測するのに役立つ条件 (conditions),
(10) 
傾向 (trends)及び比率 (ratios)についての情報が得られる，」と記述され
ている。それに次いで，第59項ではセグメント情報に直接関連して， 「ある
企業の活動が異なった産業又は地域に拡大されることにより，状況，傾向，
及び比率の分析，したがって予測可能性が複雑になる。ある企業の事業につ
いて産業別セグメント又は地域が異なると，収益性の度合 (differentrates 
of profitability)，危険性の程度及ぴ形態 (degreesand types of risk), 
さらに成長の可能性 (opportunitiesfor growth)も異なってくる。産業別
セグメント又は地域が異なる場合には，その投資契約の収益率，及び将来の
(11) 
資本需要に差異があろう。」と記載されている。
以上のように，セグメント情報を利用して過去の業績及び将来の見込みに
(9) FASB Statement, No.14, para. 57.同訳書 121頁。
(10) FASB Statement, No.14, para. 58.同訳書 121頁。
(11) F ASB Statement, No. 14, para. 59.同訳書 121~122頁。
「IBM社の事業区分（セグメント）別報告 (1977年から
1981年まで）に関する財務分析」 (1)（末政） (549)29 
ついて分析する具休的な目標としては，セグメント別に収益性の度合，危険
性の程度及び形態，並ぴ成長の可能性を探ぐることになるであろう。
このような FASB財務会計基準書第14号の趣旨を尊重した形で，的確に
かつ要約的に説明されているアーサー・アンダーセン会計事務所発行著書の
次の論述は，セグメント情報の目的並びにその分析を考えるにあたって有益
であろう。それは，
「企業が，異なる収益率 (ratesof profitability)，危険性の程度 (degrees
of risk)及ぴ成長の可能性 (opportunitiesfor growth)に重大影響をうけ
る異なった種類 (lines)の事業 (business)にたずさわっているとき， 投
資家 (investor)は，これら異なる事業の種類に関する若千の知識及ぴ類別
性 (identification)の知識がなくては， 将来の収益 (retu:r:n)を見積り，
将来の収益を資本化するための適当な割引率を設定することは困難である。
このように，事業の種類 (line-of-business)別報告の目的は， 投資家に事
業休 (businessenterprise)の将来の収益性， 成長性， 危険性に関して，
情報にもとづいた判断をなさしめるため， 区分された各事業セグメント
(business segments)の相対的な大きさ (relativesize)，利益貢献額
(profit contribution)及び成長の傾向 (growthtrend)に関する歴史的
(12) 
情報 (historicalinformation)を投資家 (investor)に与えることである。」
と明確に記述されている。 さらに， それに次いで，「最も重要な目的が会社
間比較 (intercompany comparisons)をなさしめることでないので，会社
では，収益率，危険の程度及び成長の可能性に関して同質的である事業の種
(13) 
類又はセグメントの類別にあたって若干の柔軟性が認められる。」とも記載さ
れている。このことは，前述の企業間比較のためにセグメント情報の利用が
限られた範囲でしか，有用性をもたないことに関連した記述として注目すべ
きであろう。
(12) Arther Andersen & Co., Accounting Standards for Business Enterprises 
Throughout the World, Chicago: Arther Andersen & Co., 1987, p.130. 
(13) Arther Andersen & Co., op cit., p. 130. 
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以上のようにみてくると， セグメント情報を活用して財務分析を行う場
合，あくまでも財務会計目的のための分析であるという性格にまず注目しな
ければならない。セグメント別報告の利用者として想定されているのは，投
資家並び信用供与者等の外部利害関係者であり，直接的には内部の経営管理
者ではない。
セグメント情報の分析は投資家のための財務分析という性格をもっている
が，その場合，他企業との比較すなわち企業間比較による分析は，限られた
範囲でしか有用性をもたない点も重要である。
投資家，信用供与者等のための外部分析は，セグメント情報の利用による
場合には企業内の期間比較による分析が中心になる。さらに，その財務分析
による具体的な分析目的としては，セグメント別の収益性，危険性の程度，
成長の可能性の把握に重点をおいた形で，セグメント別報告書で開示された
情報にもとづいて，その業績並び将来の見込みを分析しなければならないで
あろう。このような考え方から，次節以降， IBM社の具体的なセグメント
情報により財務分析を行うことにしたい。
3. 事業区分（セグメント）別報告書 (1977年から1981年ま
で）の概要
IBM社において，本格的な「事業区分（セグメント）」別報告が FASB財
務会計基準書第14号 (1976年発行）の規定に従って行われたのは，前述の如
<, 1977年度から1981年度までの 5ケ年であった。そこで，この 5ケ年間の
事業区分（セグメント）別報告が，どのような形で行われているについて，
その概要をまずみることにしたい。
「事業区分（セグメント）」別報告についてみると， 1977年度と 1978年度
はその報告表示形式は同じであるが， 1978年度から1981年度にかけてはその
報告表示形式は異なったものとなっている。しかし，その記載内容は殆んど
同じであると考えてよい。 この 5ケ年間の財務分析を行いやすいように，
「mM社の事業区分（セグメント）別報告 (1977年から
1981年まで）に関する財務分析」 (1)（末政）
第1表事業区分（セグメント）別報告
(551)31 
（単位：百万ドル）
情報処理事業 1981年1'[980年|1979年|1978年|1977年
デーク・プロセシング
総収益ー得意先...………......... 24,073 21,367 18,338 17,074 14,765 
営業利益・．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．． 5,832 5,330 4,737 5,113 4,402 
12月31 日現在の資産・ 9•………… 23,846 21,088 17,373 13,598 10,995 
減価償却費・．．．．．．．．．．．．•••…....…· 2,576 2,061 1,683 1,552 1,521 
固定資産投資…••••…..………… 6,094 6,027 5,359 3,438 2,811 
事務機
総収益ー 得意先…・…..………… 4,219 4,135 3,849 3,390 2,824 
営業利益・．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．． 263 479 566 381 297 
12月31日現在の資産…………… 3,495 3,377 3,316 3,061 2,509 
減価償却費........................... 306 287 275 260 273 
固定資産投資…………………… 714 537 608 591 566 
フェデラル・システム
総収益ー得意先………………… 719 647 612 549 486 
営業利益・．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．． 56 37 35 32 27 
12月31日塊在の資産…………… 436 371 329 316 286 
減価償却費................…•....... 16 13 11 11 11 
固定資産投資・・・・••……………… 37 27 23 16 17 
その他の事業
総収益ー得意先•…………........ 59 64 64 63 58 
営業利益・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・ 2 3 6 4 8 
12月31日現在の資産…………… 32 36 39 39 33 
減価償却費・．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．． 1 1 1 1 1 
固定資産投資…....……………•• 1 1 1 1 
連 結
総収益ー得意先••••••…………… 29,070 26,213 22,863 21,076 18,133 
営業利益............................. 6,153 5,849 5,344 5,530 4,734 
一般本社経費および借入金利息 (533) (382) (240) (144) (117) 
営業外収益，主として受取利息 368 430 449 412 475 
税弓l前利益・．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．． 5,988 5,897 5,553 5,798 5,092 
事業区分別資産………………… 27,809 24,872 21,057 17,014 13,823 
市場性ある有事価業証券区分を含外む資産・・・ 1,777 1,831 3,473 3,757 5,155 
12月31日現在の総資産......... 29,586 26,703 24,530 20,771 18,978 
減価償却費・．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．． 2,899 2,362 1,970 1,824 1,806 
固定資産投資………………・….. 6,8妬 6,592 5,991 4,046 3,395 
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1981年度の「事業区分（セグメント）」別報告の報告表示形式に従い， そこ
で比較表示されている1981年度， 1980年度， 1979年度の3ケ年分の数値に，
1978年度及び1977年度の2ケ年分の数値を筆者が加えて，それを一表にまと
めたものが前頁の第1表である。なお1977年度の数値の一部は会社の遡及計
算によって改訂された数値であり， 1977年度の当初に報告された財務諸表数
値とは異なっている。アメリカの財務諸表では，報告された直近事業年度の
財務諸表数値と比較しやすいように，ある種の条件をみたす場合，遡及計算
によって既発表の数値を改訂する場合が多い。それは直近の年度の財務諸表
数値を基準として，それと前年度以前を比較して考えることにしたものと思
われる。いうまでもなく，わが国では，年度比較財務諸表は前年度分を基準
値として左側にその数値を配列し，当年度分はその右側に表示するのが習し
である。
アメリカ方式では，第1表の如く，直近年度数値を左側に，前年度数値を
その右側に，さらに前々年度数値をその右側に配列表示されている。このよ
うに，配列表示形式は日米で左右の数値の配列が反対になっている。
IBM社自体によるものは， 1981年度ペースの3ケ年分の数値の公表であ
った。 1978年度及び1977.年度の数値は，本質的な考え方からすれば， 1981年
度ベースで遡及計算し修正再表示されたものを一表にまとめるべきものと考
えられるが，これを行うことは企業の外部者にとっては不可能である。その
意味では，第1表の 5ケ年分の数値は， 1981年度ベースの完全な比較可能数
値でない。そのような意味では，理論的には限界のある数値と認められる
が，基本的にアメリカ方式の比較財務諸表という考え方から，こ•こでは，ま
ず， 1981年度をまず最初に左側に示し， 1980年度， 1979年度， 1978年度及び
1977年度の順に右側へと配列して示した。
事業区分（セグメント）別報告における基本的なセグメント情報として，
IBM社は FASB財務会計基準書第14号の如く， セグメント別売上高（総
収益）， セグメント別営業利益， 事業区分別固有資産，セグメント別減価償
却費，セグメント別固定資産投資額（資本的支出 Capitalexpenditure)が
「IBM社の事業区分（セグメント）別報告 (1977年から
1981年まで）に関する財務分析」 (1)（末政） (553)33 
表示されている。なお，第1表のように，事業区分外の損益，事業区分外資
産，連結総資産及び連結上の当期税引前利益も明示されている。
4. 事業区分（セグメント）別報告に関連する収益性の分析
IBM社の 1977年度から1981年度にかけての 5ケ年間の財務分析を行う場
合，各セグメントが個々にどのような業績をあげ，全社的にどのような貢献
をしているかをみることが必要である。それはまず経営業績のうち，収益性
の分析から始めることになる。流動性ないし安全性の分析はセグメント別財
務報告の性格からみて限界がある。それは FASB財務会計基準書第14号に
より作成されるセグメント別財務報告では，セグメント別の資金調達並びに
資金運用に関する資金情報は要求されていない。さらにセグメント別の資産
構成に関する情報も少なく，負債・資本の内訳構成に関する情報も要求され
ていないからである。そこで，セグメント別財務報告の財務分析は収益性の
分析が中心にならざるをえない。
セグメント別財務報告の収益性の分析は，まず，セグメント別の売上高営
業利益率を中心とした分析，事業区分別固有資産営業利益率を中心とした分
析，事業区分別固有資産回転率を中心とした分析に分けることができるであ
ろう。
(1) 売上高営業利益率に関連する分析
前述の如<, IBM社の事業区分（セグメント）別財務報告では，売上高
（営業収益 grossincome)と営業利益 (operatingincome)の情報が示さ
れている。この営業利益は売上総利益からすべての販売費及ぴ一般管理費を
差引いた意味での営業利益ではない。これはセグメントに配賦しない一般本
社経費を差引く前のセグメント別に配賦可能経費のみを控除したところの事
業区分（セグメント）別営業利益であり，その合計から一般本社経費を差引
いたものが損益計算書の営業利益と一致するのである。
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この営業利益を分子とし，売上高を分母として算定した売上高営業利益率
を各年度別に一表に示したものが，次の第2表である。この第2表は，先に
示した第1表の表示年度の順は左右正反対に示した。第1表は IBM社の財
務諸表数値をそのまま示すことに注意を払ったものであるが，第2表は筆者
が1977年度に最初の FASB財務会計基準書第14号の適用により作成された
セグメント別財務報告であることに注目し，この1977年度を基準にしてそれ
以後の年度の変化をそれと比較して検討したいと考えたからである。
第2表をみると，売上高営業利益率の数値が， 1977年度より順次年度を経
るに従って低下しているのがまず知られる。 デーク・プロセシング関係は
1977年度及ぴ1978年度の29％台から 1980年度及び1981年度には約5％低下
し， 24％台になっている。特に低下率が著しいのは，その他の事業関係であ
り， 1977年度の 13.79％から 1980年度には4.76彩， 1981年度には3.37彩にま
で低下している。事業区分（セグメント）別営業利益率全休は， 1977年度及
ぴ1978年度の 26彩台から， 1980年度22.31彩， 1981年度21.17％にまで低下
し，約5％の低下がみられることになる。各年度別にみても，セグメントに
第2表売上高営業利益率
事(S虔卜）分 |1977年 |1978年 |1979年 |1980年 |1981年はi純ヶ平鷹
情報処理事業I I I | I I 
デーク•プロセシング |29,81961 29.95彩I25.83 961 24.95 961 24.23 961 26.95 96 
事 務 機 |10.52 | 11.24 | 14.71 | 11.58 | 6.23 | 10.86 
フェデラル•システム| 5.56 I 5.83 I 5.72 I 5.12 I 7.79 I 6.12 
その他の事業 |13.79 1 6.35 I 9.38 I 4.76 1 3.39 ¥ 1.53 
事業区分別合計 |26.1196/ 26.24門23.37形|22.31%1 21.17 %1 23.8496 
〔参考J
閉藝沿売益上棗 I25.69%| 25.82%| 22．叫門 21.90%|20.74%| 
i般本上社経: | o.42 | o.42| 。．43 | o.41 | o.43 | 
売上高税引前利益率 128.08%| 27.51%| 24.29%| 22.50%| 20.60門
23.42 
％ 
0.42 
24.60 
％ 
「IBM社の事業区分（セグメント）別報告 (1977年から
1981年まで）に関する財務分析」 (1)（末政） (555)35 
よって僅か3彩～5％程度の売上高営業利益率しかないものから， 30％に近
い裔い利益率のあるデーク・プロセシング関係のものによって，平掏21彩か
ら26彩位になつていることがわかる。 IBM社の高い利益率は特にデータ・
プロセシング関係の高い利益率によって貢献されたものである。
IBM社の高い収益性は， 個々のセグメント別の売上高営業利益率をみる
だけでなく，連結売上合計に占める各セグメントのウェイトをみることが重
要である。それには売上高における各セグメントの構成比率を算定すること
が必要である。なお，売上高は事業区分別合計と連結合計が同じである。
各セグメントの売上高（総収益 grossincome)に占める割合を彩で示し
ー表にまとめたものが，第3表の売上高の構成比率である。この第3表をみ
ると， IBM社では， 1977年度から1981年度までの5ケ年間，各セグメント
の占める割合が安定していることがわかる。例えば，デーク・プロセシング
関係は， 1977年度の81.43彩から最低の1979年度の80.21%，最高の1981年の
82.81彩まで安定し， 5ケ年間単純平均81.39％の数値となっている。
さらに，各セグメントの売上高営業利益率がその連結合計数値にどれだけ
貢献しているかは，売上高営業利益率の高いものが売上高の高い構成比率を
占めているものによって，高い営業利益額を得られていることがわかる。各
セグメントが営業利益全体（但し，一般本社経費を差引く前のもの）にどの
ような貢献しているかを，％表示で示したものが，第4表である。これは一
第8表売上高の構成比率
事（セ，g卜）分 |1977年 |1978年 |1979年 |1980年 |1981年けし、平悶
情報処理事業 I | I | I I 
データ•プロセシンク· I 81.43 %1 81.01 %1 80.21門81.51%1 82.81 %1 81.39 % 
事 務 機 |15.57 / 16.08 I 16.83 I 15. 78 I 14.52 I 15. 76 
フェデラル•システム| 2.68 1 2.61 I 2.68 1 2.41 I 2.48 I 2.58 
その他の事業 |o.32I o.30 1。,2sI o.24 I 0.20 1 0.27 
連 結 合 計 |100.00%1100.00門100.00門100.00%1100.00門100.00% 
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第4表営業利益額の構成比率
事(g.メ多卜）分 |1977年 |1978年 |1979年 |1980年 |1981年はi純ヶ平g
情報処理事業I I I I I I 
デーク•プロセシンク· I 92.99 si! 92.46 si! 88.64門91.13%1 94. 78 %1 92.00 % 
事務機 |6.21 1 6.89 1 10.59 1 s.19 1 4.28 1 1.24 
フェデラル•システム| o.57 1 o.58 1 o.66 I o.63 1 o.91 1 o.67 
その他の事業 |0.11 1 0.01 1 0.11 1 o.os I o.o3 1 o.o9 
事業区分合計 |100.00門100.00門100.00門100.00門100.00門100.0096 
般本社経費を差引く前の営業利益総額を 100彩として， 各セグメントの営業
利益額の占める割合を構成比率として算定したものである。
この表によれば， IBM社は1979年度の低い88.64彩から1981年度の高い
94.78％まで， 5ケ年単純平均92.00％という高いウェイトで，デーク・プロ
セシング関係が営業利益額の獲得に貢献していることがわかる。事務機関係
は， 1981年度の低い4.28％から 1978年度の高い10.59％まで，各年度のバラ
ツキが激しいことがわかる。このような状況は，特定商品の取引状況等商取
引をめぐる営業環境の実情を調べ，それに合せて検討することが必要となる
であろう。
(2) 資本利益率に謁連する分析
セグメント別の収益性の分析には，セグメントに投下された資本の収益性
を検討することが必要である。 セグメント別に投下された資本としては，
一般！こ，総資本，経営資本， 設備資本， 運転資本等が問題になるが， IBM 
社のセグメント別財務報告では，事業区分（セグメント）別の固有資産
(assets identified to segments)がこれに該当するであろう。これは第1表
における各セグメント別の12月31日硯在の資産がセグメント別の固有資産を
意味する。この固有資産は全社的にみて各セグメントに配分されないところ
の「市湯性ある有価証券を含む事業区分外資産」は含まれていない。その意
「mM社の事業区分（セグメント）別報告 (1977年から
1981年まで）に関する財務分析」 (1)（末政） (557)37 
味では，資本利益率分析における総資本＝総資産とは異なる。
セグメント別財務報告における「市場性ある有価証券を含む事業区分外資
産」と，貸借対照表における資産項目との関係がどうであるかをみると，次
のようになっている。
項 目
事業区分外資産
B/S上の
市場性ある有価証券
差 引
（単位：百万ドル）
1 1977年 |1978年 |1979年 |1980年 |1981年
5,155 I 3,757 I 3,473 I 1.831 I 1,777 
5,155 I 3,757 I 3,473 I 1,831 I 1,575 
01 01 01 01 202 
これをみると，貸借対照表上の「市場性ある有価証券」と「事業区分外資
産」が1981年度を除いて， 4ケ年間は一致していることがわかる。 1981年度
は事業区分外資産が市場性ある有価証券の額を 202百万ドル超えているが，
その内訳については明らかにされていない。
次に，資本利益率分析における分子の利益について，セグメント別報告で
はそれに該当するのが営業利益 (operatingincome)である。 この営業利
益も前述の如く， セグメントに配分されなかった一般本社経費 (general
corporate expense)を控除前の金額である。
そこで，セグメント別の資本利益率としては，セグメント別の固有資産営
業利益率がこれに該当することになるであろう。すなわち，セグメント別の
営業利益を分子とし，セグメント別の固有資産を分母として算出する固有資
産営業利益をもって，各セグメントに投下された資本の収益を検討しなけれ
ばならないことになる。その場合，分母としての固有資産は年間平均残高を
用いるのが理論的であり，少くとも期首と期末の平均値によることが妥当で
ある。しかし， 1977年度の期首の数値が不明であるので，各年度についてそ
れぞれの年度末数値による便法によって分母を計算することにしたい。
第5表は，各年度別に各セグメント別の固有資産営業利益率を算出した数
値を中心にして，さらに事業区分外資産（市場性ある有価証券）を含めた連
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第5表固有資産営業利益率
事（セ，ぎ卜）分 |1977年 |1978年 |1979年 |1980年 |1981年はi純ヶ平悶
情報処理事業 I | I 1 ・ I I 
デーク•プロセシンク· I 40.04門37.60%|25.83%|25.28門24.46%1 30.64 % 
事 務 機 |11.84 / 12.45 / 11.01 / 14.18 1 7.53 1 12.61 
フェデラル•システム| 9.44 J 10.13 J 10.64 I 9.97 I 14.91 1 11.02 
その他の事業|24.24 | 10.26 | 15.38 | 8.33 | 6.25 | 12.89 
事業区分合計 134.25 %1 32.50 96/ 25.38 96/ 23.52形|22.13彩|27.56%
〔参考〕
連結総資産営業利益率 I24.94形126.62961 21.7996I 23.84門20.80門
連結総資産税引前当期利益率 |26.831 27.91 I 22.64 I 22.os I 20.24 1 
連結総資胃期純利益率 |14.3396I 14.98 961 12.27 96/ 13.34彩|11.38門
23.60 
％ 
23.94 
13.26 
％ 
結総資産に対する営業利益率，連結総資産税引前当期利益率及び連結総資産
当期純利益率をも参考に表示したものである。
この第5表によると，連結総資産をペースにした連結総資産当期純利益率
は， 1977年度及び1978年度が14彩台であり， 1979年度には12％台， 1980年度
には13彩台， 1981年度には11％台に落込んでいる。しかし，連結総資産営業
利益率は， 1977年度が24.94彩， 1978年度が26.62彩， 1979年度が21.79%,
1980年度が23.84後 1981年度が20.80彩となり，必ずしも，同じ傾向とはな
っていない。さらに， 固有資産合計営業利益率をみると， 1977年度は34.25
鍬 1978年度が32.50彩， 1979年度が25.38%,1980年度が25.52%,1981年
度が22.13彩となっており， これまた連結総資産営業利益率の各年度の傾向
と異なっている。固有資産合計営業利益率と連結総資産営業利益率の各年度
の差は， 前者を基準として， 1977年度は一9.31彩， 1978年度は一5.88%,
1979年度は一3.59彩， 1980年度は＋0.32%,1981年度は一1.33％となってい
る。この両者の相遮は連結総資産に占める「市場性ある有価証券を含む事業
「IBM社の事業区分（セグメント）別報告 (1977年から
1981年まで）に関する財務分析」 (1)（末政） (559)39 
区分外資産」が相対的に低下しているためである。その比率を示すと， 1977
年度は37.29%, 1978年度は22.08%,1979年度は16.49%,1980年度は7.36
鍬 1981年度は6.39％である。これは事業区分外資産ある「市場性ある有価
証券」等が年度経過に従って縮少されてきたためであろう。
「市場性ある有価証券」が年度経過に従って減少したことは，また営業外
収益の減少ひいては事業区分外利益の減少をもたらし，営業利益総額と利弓I
当期利益の差を縮めていることになる。第5表によると，連結総資産に対す
る営業利益率と税引前当期利益率の差は， 1977年度が＋1.89%,1978年度が
+1.29%, 1979年度が＋0.85%,1980年度ー1.76%, 1981年度が一0.56％と
なっていることがわかる。従って，事業区分外資産の減少は営業利益合計よ
りも当期利益を減少させる傾向となってきている。
これはある意味で本部か本部機構で獲得すべき利益を，どのように考える
かの基本問題と関連しているように思われる。
さらに注意すべきことは，セグメント別に属さない事業区分外資産が減少
することは，ある意味で，各セグメントに資産の大部分を配分するというこ
とであり， それは事業区分固有資産の増加につながることである。 その結
果，セグメント別固有資産営業利益率が相対的に減少傾向をもたらすことに
なる。 IBM社の1977年度から1981年度にかけての低下傾向はこのような観
点から解釈することも一理あるものと思われる。
さらに，営業利益合計と税引後当期純利益までの関係を示すと，次の第6
表の如くである。 さらに， わかりやすくするため， 事業区分別営業利益を
100彩基準と仮定して，それらの割合を示すと， 次の第7表のようになる。
次に各セグメント相互間における事業区分固有資産営業利益率をみると，
売上高営業利益率と同様に，デーク・プロセシング関係が高いことが，第5
表によってわかる。しかし，これは売上高営業利益率のそれとは同じ傾向を
必ずしも示していない。代表的なセグメントのデータ・プロセシング関係
は， 1977年度40.04%, 1978年度37.60%, 1979年度は低下して 25.83%,
1980年度25.28%,1981年度24.46％に下ってきている。その反面，事務機関
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第6表要約損益計算書
（単位：百万ドル）
項 目 1 1977年 | 1978年 | 1979年 | 1980年 | 1?81年 I 単5純ケ年平均間
事業区分別営業利益 |4. 734 I 5,530 I s.344 I 5,849 I 6,153 I s.s22 
一般本社経費 l77 1 89 l 99 1 109 I 126 | 100 
営業利益 |4,657 1 5,441 I 5,245 1 s. 140 1 6,021 1 s,422 
受取利息等 I475 I 412 1 449 I 430 1 368 1 427 
借入金利息 I 40 I 55 1. 141 I 273 | 407 I 183 
税引前当期利益|5,092 | 5,798 | 5,553 | 5,897 | 5,988 | 5,666 
法人所得税等 |2,312I 2,687 I 2,542 I 2,335 I 2,680 I 2,523 
当期純利益|2,719 | 3,111 | 3,011 | 3,562 | 3,308 | 3,143 
第7表要約損益計算書（事業区分別営業利益を100彩として）
項 目 / 1977年| 1978年 | 1979年 | 1980年 | 1981年 l 単5純ケ平年均間
虹区分別営業利益 |100.00門100.00門100.00門100.00門100.00門100.00% 
一般本社経費 |1.63I 1.61 I 1.ss I 1.86 I 2.os I 1.80 
営業利益 |98.37I 98.39 I 98.15 I 98.14 I 97.95 I 98.20 
受取利息等 |10.03 1 7.45 I s.40 J 7.35 1 s.98 I 7.84 
借入金利息 |o.s4I o.99 1 2.64 I 4.67 1 6.61 I 3.15 
税引前当期利益|107.56 | 104.85 | 103.91 | 100.82 | 97.32 | 102.89 
法人所得税等 |50.uI 48.59 I 47.57 I 39.92 J 43.56 I 45.95 
当期純利益 |57.45%156.26961 56.34%1 60.90961 53.76961 56.94516 
係とフェデラル・システム関係の年度間の変動は必ずしも一定の傾向を示し
ていない。ある意味では，デーク・プロセシング関係の年度経過による落込
みを，他のセグメントとによって補われた形のものになっている。このよう
な各セグメントにおける各年度の利益率の推移には相当の変動がある。その
間の分析のためには，その産業・商品グループの年度別の営業上の諸条件を
「IBM社の事業区分（セグメント）別報告 (1977年から
1981年まで）に関する財務分析」 (1)（末政） (561)41 
も個別的に検討することも必要であり，さらに固有資産残高，その期の固定
資産投資（資本的支出）等の変動事由の分析も必要である。従って，セグメ
ント別財務報告のみではその実態把握は困難であるが，注目すべき諸点が，
これら利益率の変動により明らかにされたことは否定できない；
(3) 固有資産回転率に閥連する分析
固有資産営業利益率に影響を与える要因はやはり，分母の固有資産額でぁ
る。前述の如く，固有資産額は．本来，各年度中の平均残高を用いるべきで
あるが，ここではセグメント別報告における固有資産の各年度末残高をその
まま分母として用いた。その場合の固有資産の年度末残高は，各セグメント
によってどれだけの割合を占めているかをパーセントで示すと，次の第8表
のようになる。
この第8表によると，固有資産の相当額が主力部門であるデーク・プロセ
シング関係に投ぜられている。その占めるウェイトは， 1977年度が79.54彩，
1978年度79.92彩， 1979年度82.50彩， 1980年度84.79劣， 1981年度85.75彩と
なっている。ある意味では，この部門への資産の集中拡大はこのセグメント
の固有資産営業利益率の低下を招来しているものと思われる。
固有資産営業利益率は売上高営業利益率に固有資産回転率を乗じたもので
第8表固有資産残高の構成比率
事 （セ業グメン区ト） 分 | 1977年 | 1978年 | 1979年 | 1980年 | 1981年 1 単5純ケ平均年
情報処理事業I | I I I 
デー ク・プロセシング |79.54門79.9296182.50961 84.79961 85.75961 82.5096 
事 務 機 |1s.15I 11.99 I 15.75 I 13.58 I 12.51 I 15.61 
フェデラル•システム| 2 07 | 1.86 | 1.56 | 1.49 | 1.57 | 1.71 
その他の事業 |o.24 1 o.23 I 0.19 1 0.14 1 0.11 I 0.18 
事業区分合計 |100.00 J 100.00 I 100.00 I 100.00 j 100.00 I 100.00 
連固有結資資産産合合計 I 72.84 %1 1 81.1.91  %11 8585.84 96/ / 93.14  %11 9494.00  %11 85.5 % 
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第9表固有資産回転率
事（セ門．メg卜）分 |1977年 |1978年 |1979年 |1980年 |1981年 Iih丘贔
情報処理事業 I ! I I 
デー タ・プロセシング 134.29門125.56門105.55%1101.32門100.95門113.5396 
事 務 機 112.55I 110. 75 i 116. 74 i 122.45 i 120. 72 1116.64 
フェデラル•システム 169.93 I 173.73 I 186.02 I 174.39 I 164.91 I 173.80 
その他の事業|175.76 | 161.54 164.10177.78 | 184.38 | 172.71 
事業区分合計 |131.18%1123.87 %1108.58 %1105.39 %1104.53 %1114. 71 % 
〔参考〕
連結総資産回転率 |95.55門101.47961 93.20 961 98.17 961 98.26 961 97.33 961 
あるが，固有資産回転率をみることによっても，デーク・プロセシング関係
への資産拡大がわかる。第9表は各年度の各セグメント別固有資産回転率を
表示したものである。データ・プロセシング関係の数値をみると， 1977年度
134.29%, 1978年度125.56%,1979年度105.55%,1980年度101.32%,1981 
年度100.95％と低下している。これは前述の固有資産営業利益率の低下傾向
と相似しているものと考えられる。
次に，事業区分合計の回転率は企業全体の連結資産回転率との関係がどう
なっているかをみると，両者の差は各年度経過によって少くなっている。固
有資産合計の回転率は連結総資産回転率より高くなっているが，その差異数
値は， 1977年度35.63%, 1978年度22.40%, 1979年度15.38%, 1980年度
7.22%, 1981年度6.27％となっている。 このような差異が少くなっている
のは，前述の如く，市場性ある有価証券等の事業区分外資産を年度経過に伴
い減少させ，連結総資産の殆んどが事業区分別の固有資産に帰属せしめられ
る傾向が強くなっているからである。第8表の如く，連結総資産に占める各
年度の固有資産合計の割合は， 1977年度72.84%,1978年度81.91%, 1979年
度85.84%,1980年度93.14%,1981年度94.00％と漸増傾向にある。これが，
「IBM社の事業区分（セグメント）別報告 (1977年から
1981年まで）に関する財務分析」 (1)（末政）
(563)43 
固有資産合計の回転率と連結総資産の回転率の差異を縮めることに影響して
いる。すなわち，その差異は固有資産合計回転率X (1 ＿固有資産合計
連結総資産
）で
あり， 1977年度は131.18X(1-72.84%) =35.63彩であった。
(4) 固有資産営業利益率の内容に関する若干の検討
さらに，全社的な固有資産合計営業利益率に対する各セグメントの貢献度
合をみることにしたい。第4表におけるが如く，全社的な固有資産合計営業
利益率は， 1977年度34.25形， 1978年度32.50%,1979年度25.38%,1980年
度25.52彩， 1981年度22.13％であった。それに対する各セグメントの貢献度
合は，次の第10表における固有資産営業利益率の構成割合によって明かにな
る。例えば，全社的100％に対してデーク・プロセシング関係が， 1977年度
では79.53鍬 1978年度は79.91%,1979年度82.51%,1980年度84.84%,
1981年度85.77％の貢献割合を示していることになる。 これは第4表におけ
る全社的営業利益合計に対する各セグメントの貢献割合と異なっている点に
も注意を要するであろう。
特に，デーク・プロセシング関係についてみると，このセグメントの各年
度の固有資産営業利益率が漸減傾向にあるにもかかわらず，企業全休では，
このセグメントによる全社的な固有資産合計の営業利益率の獲得に対する貢
献度合が各年度経過に伴って相対的にウェイトが高まってきている。その結
第10表 固有資産営業利益率の構成割合
事（セ，思卜）分 |1977年 |1978年 |1979年 |1980年 |1981年Iiヽ平悶
情報処理事業I I | I I I 
データ•プロセシング |79.53961 79.91%1 82.51%1 84.80961 85.77門82.50 % 
事 務 機 |1s.16I 1s.oo I 15.76 I 13.60 I 12.56 I 15.62 
フェデラル•システム 2.07 | 1.85 | 1.58 | 1.49 | 1.58 | 1.71 
その他の事業 |o.24 1 o.24 1 0.1s I 0.11 I o.o9 I 0.17 
事業区分合計 |100.00門100.00門100.00門100.00門100.00門100.00% 
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果として，ある意味では，このことが1977年度から1981年度にかけて全社的
な固有資産合計営業利益率の低下傾向をもたらしているものと考えられるで
あろう。
以上のように，各年度経過における固有資産営業利益率の低下傾向及ぴ売
上高営業利益率の低下傾向からみて， IBM社の収益性は1977年から1981年
にかけて低落傾向にあると思われるのである。
(5) 売上高減価償却費率に謁連する分析
売上高営業利益率の分析に関連して，営業経費の主要項目である減価償却
費がどのような推移を示しているか，売上高に対してどのような割合を示し
ているかをみることは重要であろう。特にセグメント別報告における各セグ
メントに区分された減価償却費の意味を考えることからみても大切であろ
う。その意味から，売上高減価償却費率を各年度毎，各セグメント別に算定
して一表にまとめたものが，次の第11表である。
第11表をみると，連結合計の売上高減価償却費率と各セグメント別の売上
高減価償却費率の間には相当の変化がみられる。例えば， 1977年度は，連結
上の比率は9.96彩であるが，デーク・プロセシング関係は10.30%,事務機
関係9.67彩，フェデラル・システム関係は僅か2.26%,その他の事業関係は
1. 72彩と僅少である。
第11表売上高減価償却費率
事 （セ9§卜）分 |1977年 |1978年 |1979年 |1980年 |1981年はi純信芯
情報処理事業 I I | I I I 
デーク•プロセシンク· 110.30%1 9.09%1 9.18%1 9.65門10.70門 9.78 ％ 
事 務 機 1 9.67 1 7.67 I 7.14 1 6.89 I 7.25 I 7.72 
フェデラル•システム| 2.26 / 2.00 I 1.so 1 2.01 I 2.23 I 2.06 
その他の事業 |1.12 I 1.s9 I 1.56 1 1.56 I 1.69 I 1.62 
連 結 合 計 |9.96門8.65%1 8.62 %1 9.01 %1 9.97門 9.24 鉛
「IBM社の事業区分（セグメント）別報告 (1977年から
1981年まで）に関する財務分析」 (1)（末政） (565)45 
さらに，売上高営業利益率と売上高減価償却費率との関係をみることにす
る。 デーク・プロセシング関係は， 前者が， 1977年度29.81彩， 1978年度
29.95%, 1979年度25.83彩， 1980年度24.95%,1981年度24.23彩であり，後
者は， 1977年度10.30鍬 1978年度9.09%,1979年度9.18%,1980年度9.65
彩， 1981年10.70彩である。従って，売上高償却前営業利益率は， 1977年度
40.11彩， 1978年度39.04彩， 1979年度35.01,1980年度34.60%, 1981年度
34.93彩，ということになる。同じように計算するならば， 事務業関係は，
1977年度20.19%,1978年度18.91%,1979年度21.85%,1980年度18.47彩，
1981年度13.48％となる。 このような償却前利益率によって，各セグメント
の収益性をみることも有意義であると思われる。
第12表減価償却費の構成比率
事(99§卜）分 |1977年 |1978年 |1979年 I1980年 |1981年 I!t.和悶
情報処理事業I | I | | I 
デーク•プロセシンク· | 84.22%185.09%| 85.43%| 87.26%| 88.86%| 86.17彩
事 務 機 |1s.12I 14.25 I 13.96 I 12.1s I 10.56 I 1s.21 
フェデラル•システム| o.61 I 0.60 I o.56 I o.55 1 o.55 1 0.58 
その他の事業 |o.o5I o.o5 1 o.o5 ¥ o.04 ¥ o.o3 I 0.04 
連 結 合 I %I %1 %1 %1 %1 % 計 100.00 1100.00 00.00 100.00 100.00 100.00 
さらに，連結損益計算書上の減価償却費合計における各セグメントの減価
償却費の割合がどうなっているかをみるため，減価償却費の構成比率表を作
成すると，上の第12表のようになる。この表と，前述の売上高の構成比率表
と比較し， さらに営業利益額の構成比率表と比較検討することも有益であ
項 目 1 1977年 |1978年 |1979年 |1980年 |1981年
売 上 高 |81.43門81.0196/ 80.21 %1 81.51 96/ 82.81形
営 業 利 益 |92.99 / ~2.46 I 88.64 / 91.13 / 94. 78 
減価償却費 I84.22形|85.09門85.43%1 87.26形I88.86 96 
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る。例えば，デーク・プロセシング関係のセグメントについて，売上高，営
業利益，減価償却費が連結合計に占める割合を示すと，前頁のようになる。
なお，減価償却費の問題に関連して，各セグメントの固定資産ないし償却
資産に対する減価償却費の割合がどうなっているかも注目する必要がある。
このためには， 各セグメント別に固定資産ないし償却資産の金額を調べる
ことが要求される。 しかし， IBM社ではセグメント別の固有資産 (assets
identified to segment)の額しかセグメント別財務報告には記載されてい
ない。このセグメント別固有資産を固定資産ないし償却資産と非償却資産に
区分することは，外部者にとっては困難である。従って，本稿ではこの種の
分析は断念せざるをえないと思う。
5. 事業区分（セグメント）別報告における資本的支出に関
連する分析
IBM社の事業区分（セグメント）別報告における資本的支出 (capital 
expenditure)は年次報告書 (AnnualReport)の日本語版は「固定資産投
資」として訳されている。 そこで， ここでは， 資本的支出を「固定資産投
資」の用語で，以下では用いることにしたい。
固定資産投資（資本的支出）は，一般に，設備資産等の固定資産に対する
資金面における当該年度の支出余裕があったかどうかの側面と，それによっ
て将来の収益増大化に向けられた投資効率がどうであるかの側面について分
析・検討が行われる。
セグメント別財務報告における資料を中心にして，上記の二側面の分析が
どのように可能であるかが， 次に問題である。 IBM社における事業区分
（セグメント）別報告における固定資産投資に関連項目は，第1表の如く資
料的に制約がある。上記の二つの側面のうち，後者について，その投資効率
の測定分析には上記の資料のみでは短期的な見方となり，それは殆んど不可
能であると思われる。前者の側面，すなわち当年度の資金面からみた固定資
「IBM社の事業区分（セグメント）別報告 (1977年かう
1981年まで）に関する財務分析」 (1)（末政） (567)47 
産投資の余裕があるかどうかの分析についても，資料的に限界があるが，ぁ
る程度の基本的な分析は可能であると思われる。
当年度における資金面からみて，固定資産投資に余裕がみられ，また過大
支出でなかったかの分析を中心にして，ここでは，各セグメント別に事業区
分（セグメント）別報告の資料にもとづいて検討したい。
当年度の資金面からみた固定資産投資の妥当性を調べるためには，フロー
の側面との関係とストックの側面との関係に分けて考えることができるであ
ろう。前者は，売上高と固定資産投資額の関係，減価償却費と固定資産投資
額の関係，さらに営業キャッシュ・フローと固定資産投資額の関係等が分析
されることになる。後者は，固定資産残高と固定資産投資額の関係等が分析
されることになる。 IBM社の事務区分（セグメント）別報告により，各セ
グメント別に，これらの諸関係がどの程度明らかにできるかを，次に調ぺる
ことにする。
(1) フローの側面からみた固定資産投資額の検討
A.売上高対固定資産投資の比率
各セグメントに対する当該年度の固定資産投資額は，その年度の売上収益
によってどの程度賄われがみることが，まず必要である。これは各セグメン
トがどの程度自力で再投資を行ったかをみる参考になるであろう。このよう
第13表克上高対固定資産投資の比率
事（セ,.~~卜）分 |1977年 |1978年 |1979年 |1980年 |1981年廿i純ヶ平ぢ
情報処理事業l | | I I | 
デーク•プロセシンク· 119.04門20.1496129.2296128.21%125.31彩124.38 96 
事 務 機 |20.04I 11.43 1 1s.so I 12.99 I 16.92 J 16.64 
フェデラル•システム| 3.so 1 2.91 I 3.76 1 4.17 I s.1s I 3.90 
その他の事業| 1.72 | 1 .59 | 1.56 | 1.56 | -I 1.29 
連 結 合 計 |18.72 %119.20 %1 26.20 %1 25.15 %1 23.55 %1 22.56 % 
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な各セグメントにおける各年度の売上高と固定資産投資との割合は前頁の第
13表のようになる。
この表によると，固定資産投資はその年度の売上高に対して比較的低い比
率を示している。 デーク・プロセシング関係の比較的に高い比率のもので
も， 1977年度の19.04％から1979年度の29.22％の比率である。しかし，この
比率だけでは必ずしも妥当かどうかの判断を下す訳にはいかない。強いて云
えば，この比率と，前述の第2表の売上高営業利益率と比較し，その比率よ
り低いパーセントの場合には，概むね，その年度の固定資産投資は無理のな
いものと考えられる。しかし，これは概算的にみる場合の消極的な意味での
分析であろう。
B.減価償却費対固定資産投資の比率
固定資産の減価償却が行われる場合，その減価償却費は非資金費用項目と
して社内にその相当額を何らかの資金形態で留保していることになる。この
ような社内的に留保された非資金項目である減価償却費相当額が，固定資産
にどの程度再投資されたことになるかをみるために，減価償却額対固定資産
投資額の割合を調べることが必要であろう。各年度毎に各セグメントの減価
償却費対固定資産投資額の比率を一表にまとめたものが， 次の第14表であ
る。この場合の比率は，減価償却費を分母とし，固定資産投資額を分子とし
て算出したものであり，その年度の減価償却費を固定資産投資がどの程度上
第14表減価償却額対固定資産投資の比率
事（セ，g卜）分 |1977年 |1978年 |1979年 |1980年 |1981年はi純ヶ平芯
情報処理事業 I | I I | I 
デーク•プロセシング |184.81961221.52961318.42 門 291.58 門 236.57%1 250.58 96 
事 務 機 1207.55| 227.31 | 221.09 | 187.11 | 233.33 | 215.28 
フェデラル•システム |154."55 1145.45 I 209.09 / 201.69 1231.25 1189.61 
その他の事業 j100.00 j 100.00 j 100.00 j 100.00 j -I so.o 
連 結 合 計 |187.98 961221. 82門304.11%|279.09門236.12彩I245.82飴
「IBM社の事業区分（セグメント）別報告 (1977年から
1981年まで）に関する財務分析」 (1)（末政）
回るものかをみるための比率である。
(569)49 
この第14表によると， 100％を示すものが， 減価償却費額の単純再投資に
該当するが， IBM社のその他の事業関係を除いて，各セグメントは相当高
い比率を示している。主力のデーク・プロセシング関係はその比率が高く，
1977年度の184.81彩の最低から， 1979年度の318.42彩の最高の比率を示して
いる。しかし，この比率のみでは，その投資額の妥当性を単純に評価するこ
とはできないであろう。
C.営業キャッシュ・フロー対固定資産投資額の比率
各セグメントが直接獲得した素朴な意味での資金フローとして考えられる
のは，営業利益額に減価償却額をプラスして算出される営業上のキャッシュ
・フローであると考えられる。これは，営業利益が資金的にみてもその相当
額が資金化していると仮定した場合であり，各業種の取引形態によって相遮
するかも知れないが，ここでは営業利益額は資金化したものと仮定する。
この営業キャッシュ・フローのうちどれだけ固定資産投資が行われたかを
みるため，営業キャッシュ・フローを分母とし，固定資産投資額を分子とし
て計算した比率を一表にまとめたものが，次の第15表である。
第14表によれば，減価償却費額の180％台から318彩台まで固定資産再投資
が行われたが， 営業キャッシュ・フローとの関係では， 47彩台から 92彩台
（一部の125.48彩を除く）の固定資産投資が行われたことになる。この比率
第15表営業キャッシュ・フロー対固定資産投資率
事（セ業グメン区ト） 分 | 1977年 | 1978年 | 1979年 | 1980年 | 1981年 1 単5純ケ平年均
情報処理事業I I | | | | 
デーク•プロセシンク·I 47.46961 51.58 %1 83.47961 81.55門72.48門67.31 % 
事 務 機 |99.30 1 92.20 1 12.29 I 10.10 i 125.48 I 91.87 
フェデラル•システム 1 44. 74 I 37.21 ¥ 50.00 1 54.oo I 51.39 ¥ 47.47 
その他の事業 |11.11I 20.00 1 14.29 1 25.oo I - | 14.08 
連 結 合 計 |51.91%| 55.02%| 81.91 %| 80.21門75.69961 68.9596 
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で100彩を超えることは，そのセグメントで直接に獲得した営業キャッシュ・
フローを使い切ったことになり；本部関係諸費用の負担，借入金利息支払，
法人税等の支払のために資金的に貢献していないことになるとも考えられ
る。従って，この比率が 100彩を超えることは， 各セグメントとして自主的
な固定資産投資という面で好ましくないと思われる。特に，数年間の平均比
率を考える場合にはそのように考えられる。保守的な投資を各セグメントが
自主的にすると仮定すれば，本部費用，借入金利息，法人税等の支払資金を
各セグメントが負担する場合の金額ないし比率だけ減じたものが限度と考え
られる。例えば，第7表により， 1977年度は営業利益を100彩として当期純
利益は 57.45彩である。従って，この比率を各セグメントとの営業利益額に
乗じて得た各セグメントの当期純利益に減価償却費額を加算して得られた推
定の正味キャッシュ・フローと固定資産投資額が均衡するか， 即ちその100
彩以内であるかによって再投資が過大であるかどうかをみることもできる。
特に， 4,5年間の平均数値でこれが 100％を超えないことが望まれる。しか
し，このような推定の正味キャッシュ・フローの計算は各セグメント別には
正確なものが得られない。強いてすれば，計算的に多くの仮定が入ってくる
ことになるから好ましいものではない。本稿では，そのような意味で各セグ
メント別の推定の正味キャッシュ・フローの計算を求める方法を用いないこ
とした。
(2) ストックの側面からみた固定資産投資額の検討
ストックの側面からみる場合，その年度の固定資産投資額に見合うストッ
クとして，まず考えられるのは固定資産残高であろう。その固定資産残高と
しては年度末の減価償却後の残高よりも償却前の残高を用いるか，年度始の
期首残高を用いることが望まれる。 しかし， FASB財務会計基準書第14号
では，各セグメント別に固有の固定資産残高を明示することは要求されてい
ないし， IBM社のセグメント別財務報告でもそれは表示されていない。従
って，固定資産投資額（資本的支出額）を分子とし，固定資産在高を分母と
「IBM社の事業区分（セグメント）別報告 (1977年から
1981年まで）に関する財務分析」 (1)（末政） (571)51 
して，一般に計算される資本的支出比率を各セグメント別に算出することは
困難である。
もし，セグメント別の固定資産在高を推定計算しようと思えば，外部から
は，各セグメント別固有資産残高から，貸借対照表数値により全社的に平均
した一定割合の流動資産比率を差引いて計算する推定固定資産在高を求める
ことしかできないであろう。それでは，各セグメント別固有の固定資産在高
として妥当なものかどうか判断できないと思われる。
以上のように考えると，・ストックの側面を考慮した資本的支出比率を正確
に計算することは不可能であり，ストックの側面からみた各セグメント別の
その年度の固定資産投資（資本的支出）の妥当性を評価することは難しいで
あろう。
あえてストック面から，この問題を考える場合は，理論的な関係は少ない
が，各セグメント別固有資産在高を用いることしかできない。このセグメン
ト別固有資産在高は流動資産をも含まれたセグメント別に区分された総資産
を意味するものである。従って，総資産在高に対するその年度の固定資産投
資額がどのような割合を示しているかをみることに意義がある，とされる場
合にのみ考えられる問題であろう。
固有資産在高に対するその年度の固定資産投資額の比率をも補完的なもの
として有用と考える立場から，その年度末の事業区分固有資産残高を分母と
第16表 区分固有資産に対する固定資産投資比率
事（セ,.;l~卜）分 |1977年 |1978年 |1979年 |1980年 |1981年ば頃合悶
情報処理事業I I | I I I デーク•プロセシンク·I 25.56 %1 25.28門30.85%|28.58%125.56%| 27.17% 
事 務 機 |22.s6I 19.31 I 18.34 / 1s.9o I 20.43 I 19.31 
フェデラル•システム| 5.94 | 5.06 | 6.99 | 7.28 | 8.49 | 6.75 
その他の事業 |3.03 / 2.56 I 2.56 / 2. 1s I -I 2.19 
事業区分合計 I24.56 96/ 23. 78 %1 28.45 %1 26.50彩I24.61俗125.5896 
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し，その年度中の固定資産投資額を分子として計算し一表にまとめたものが
前頁の第16表である。この表における比率はその年度末の各セグメント別固
有資産残高の中に，その年度の固定資産投資額がどれだけ含まれているかを
概算的に計算したものである。理論的には，分母の固有資産在高は償却前残
高を用いるべきであるが，ここでは，簡便な計算法として年度末残高を用い
ている。
この表における比率をみると，やはり，重要なセグメントであるデーク・
プロセシング関係の比率が25％台から30彩台と高いものになっており，この
セグメントに重点をおいて固定資産投資（資本的支出）が行われたことが，
他のセグメントヘの比率と比較して明らかになっている。
（以下，次号）
